利率市场化:国际背景下的比较 by 吴景贤
!"
福 建
金 融 !""#年第 #期
自 !" 年代以来，金融自由化浪潮席卷全球。利率市场
化作 为金 融自 由化 的一 项重 要内 容在 许多 国家 得以 实施 ，





















剧 烈 的 利 率 竞 争 中 被 大 银 行 挤 垮 。%&!" 年 美 国 国 会 通 过
《解除存款机构管制与货币管理法案》# 即著名的“%&!" 年
新银行法”$ ，计划在 %&!+ 年 ( 月 (% 日前，分阶段取消 * 条
例对于存款机构持有的定期和储蓄存款的利率限制。美国
专门成立的“存款机构利率废止委员会”还是按照循序渐




现 率 向 市 场 发 出 信 号 ， 市 场 化 的 利 率 体 系 会 迅 速 作 出 反
应，从而货币当局的政策意图得以贯彻实施。
美 国 之 所 以 在 较 短 的 时 间 内 顺 利 实 现 了 利 率 的 市 场
化，这完全得益于它具备了一系列良好的条件，这些条件
中最 重 要 的 是 有一 个 发 达 的 货 币 市 场 。在 !" 年 代 利率 市
场化进程开始之前，美国货币市场上的利率实际上完全是














来 银 行 同 业 间 的 利 率 协 定 。 该 法 实 际 上 不 仅 效 仿 了 美 国
































筹 资 的 基 础 利 率 是 在 银 行 四 种 资 金 来 源 基 础 上 加 权 平 均
而得，这四种资金来源是：( ! ) 流动性存款；( # ) 定期存款；




基本完成了利率市场化的过程。!%%! 年 + 月，日本银行停
止“窗口指导”的实施；!%%$ 年 , 月，定期存款利率自由化，


















!" &- 年代——— 利率自由化的初始阶段。银行体系中只
有 !-’ 的存款利率和贷款利率自由化，而非银行金融机构
中 *.’ 的存款利率和 #.’ 的贷款利率实现了自由化。韩国
利 率 放 开 的 最 初 尝 试 是 在 !%&! 年 , 月 引 入 利 率 浮 动 的 商
业票据。!%&# 年 , 月，公司债券的收益率获准在银行基本
贷款利率上下一个百分点的幅度内浮动，商业银行对政策
性贷款的优惠利率被废除。值得一提的是，!%&& 年 !# 月，






#" %- 年代——— 顺利实现利率市场化。!%%# 年初到 !%%*
年 底 ， 自 由 化 利 率 的 比 重 逐 步 扩 大 ，$-’ 的 存 款 利 率 和





存 款 和 债 券 利 率 方 面 先 长 期 后 短 期 的 原 则 。!%%* 年 底 到
!%%, 年，利率自由化的进程得到了进一步推进。存款利率
得到了进一步自由化，除活期存款外所有银行和非银行金
































情 况 下 过 早 或 过 快 地 放 开 利 率 管 制 ， 容 易 出 现 很 多 问 题
( 如“过度借贷”现象、国际游资的恣行等等 ) ，最终使整个
金融体系仍然停留在低效率的水平上。
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